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* D4y la két qué XEp hang Tin nhiém dai han T8 chirc phat hanh. Xép hang nay thé hién danh gié cua chidng toi v& mc d6 tin nhiém cua
doanh nghiép vdi vai tro la T8 chic phét hanh, va khong bao gém két qué xép hang tin nhiém mét céng cu ng’ cu thé nao bao gém tréi
phiéu c6 thé duoc phat hanh bdi doanh nghiép.

Thang diém x&p hang tin nhiém cua FiinRatings dugc xdy dung va 8p dung cho céc doanh nghiép tai Viét Nam va khéng cé gia trj hodc y
nghia tuong duong vai thang diém xép hang ctia b4t ky t6 chifc xép hang tin nhiém nao khéc.

K&t qué xEp hang tin nhiém nay cd hiéu lyc ké tr ngay c6ng b6 cho dén khi chdng t6i cé nhizng cp nhat & 1&n cong b tiép theo.

Bén cbng b6 du'ge soan théo bang cé tiéng Viét va tiéng Anh. Ban céng bé tiéng Anh chi mang tinh chat tham khéo va ban tiéng Viét sé
duoe uu tién dp dung trong trudng hop ¢6 bat ky su’khdng déng nhat nao giia ban tiéng Viét va tiéng Anh
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Ha N&i, 11 Thang 11 nam 2025

FiinRatings tran trong thong bao két qua Xép hang Tin nhiém Lan dau T6 chirc phat hanh ddi vdi Cong ty TNHH Chirng khoan
ACB (‘ACBS’) & mUrc diém ‘A’ vdi trién vong x&p hang ‘On dinh’.

TOM TAT KET QUA XEP HANG TiN NHIEM

Tiéu chi Piém x&p hang

Md&c x&p hang co ban nganh Ngan hang a-
Méc xép hang co ban nganh Ching khoan bbb
Cac yéu td diéu chinh:
Vi thé kinh doanh +0
HG6 so'vBn va Kha néng sinh L& +0
Vi thé rtiro +0
Kha ndng huy d6ng vén va Thanh khoén +0
Piém Xé&p hang Tin nhiém don & BBB
Tac dong tir bén ngoai (H6 tro tir Ngan hang me) +3
X&p hang Tin nhiém Nha phat hanh A
Tridn vong X&p hang On dinh

Co S& Cua Y Kién Xép Hang Tin Nhiém

Diém X&p hang Tin nhiém (‘XHTN’) Nha phat hanh ctia ACBS & mtc ‘A’ véi trién vong xép hang ‘On dinh’ phan anh y kién cua
FiinRatings vé viéc ho sd tin nhiém ctia ACBS sé duy tri 6n dinh trong 12-24 thang téi, nhd vao vai trd chién luge ctia ACBS
trong hé sinh thai cha Ngén hang me ACB. V& ndi tai, Céng ty sd hiru md hinh kinh doanh én dinh, dudc cing ¢d bdi khau vj
rui ro phit hgp vdi mo hinh kinh doanh hién tai va chién luge kinh doanh trong tuong lai. Vi thé kinh doanh clia ACBS dugc
danh gia [a phi hgp, nhd vao thi phan 6n dinh trong cdc mang mai gidi va cho vay ky quy; véi du dia tang trudng cao théng
qua kha nang tiép cén tap khach hang clia ACB. Cad c4u v8n clia Cong ty da ching kién suf cai thién vé quy mé dang ké trong
nhitng nam gan day thong qua cac dgt tdng vén, vdi kha ndng sinh Loi dang dan bat kip cdc céng ty chiing khodn (CTCK) top
dau nganh. Hé thdng quan trj rli ro cia ACBS dudc dénh gia c6 tinh hiéu qua trong mé hinh kinh doanh cla Céng ty; didu
nay két hdp cling vdi nang luc ti€p can céc ngudn von ¢ suw da dang nhat dinh, cho phép ACBS duy tri thanh khoan 6n dinh
ngay ca trong nhitng giai doan thj trudng khé khan va nhidu bién déng.

FiinRatings ap dung mutc xép hang ‘bbb’ d8i vdi nganh dich vu chitng khoan tai Viét Nam, phan dnh céc rdi ro déc thu nganh
va tac dong tir moi trudng kinh doanh. Mirc diém nay la cd s& ban dau trong dénh gia tin nhiém, trude khi digu chinh theo
nang li'c ndi tai clia tirng CTCK. So sanh vdi cac ngdn hang thuong mai, cac CTCK ¢é ngudn thu da dang hdn nhung lai chiu
anh hudng Lén tir bién déng thj trueding va kha nang tiép can ngudn vén ¢6 su han ché. So sanh véi cac linh vuc tai chinh
khéc, cdc CTCK duge hudng Loi tir khung phap ly dang ngay cang dugc hoan thign cing nhu tir sy giam sat tie Uy ban Chirng
khodn Nha nudc. Trong giai doan 2025 - 2026, FiinRatings ky vong trién vong rui ro tin dung cla nganh ¢d thé cai thién nhe
nh& vao tang trudng Lgi nhuén tir hoat ddng cho vay ky quy va céc hoat déng tu' van. Tuy nhién, hd so tin dung céc congty
trong nganh cdé thé gia téng sy phan hda, dén tir 4p lu'c chit lugng tai san van hién hitu dén tir céc tai san cé van dg, bao
gdm cac khoan cho vay ky quy cé mic dé tap trung cao, cac khoan phai thu, va danh muc dau tu ty doanh nhay cdm véi
bi&n déng thi trudng, dac biét d8i vdi cac CTCK khéng cé bd dém vén vitng chic va/hodc sy hau thuln t céc ngan hang cé
nang lyc tin dung tot.

FiinRatings danh gia ACBS c6 tam quan trgng Kha Cao trong chién lwoc hoat dong ctia Ngan hang me ACB, tuong
duong véi mirc didu chinh ting 3 bac tiy m&c X&p hang tin nhiém don Lé cia Cong ty. Panh gia nay dua dua trén co sd
v&: i) Vai trd clia ACBS trong chién lugc phét trién clia ACB, i) Nang luc v8n va céc hé trg'tai chinh ctia ACB véi ACBS, va iii)
Quan triva lién két trong van hanh cua hai td chifrc.

ACBS dugc dinh vj sé la dinh ché tai chinh trung gian trong hé sinh thai ACB, vdi dinh hudng md réng thi phan mai gidi tir
murc hién tai khodng 3% va duy tri vi th& nhém 3 céng ty dan dau trong s&n pham ching quyén vdi thi phain khoang 20%. ACB
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da trién khai céc chuong trinh phi hgp nham hé trg ACBS tiép can tap khach hang ctia Ngan hang (hién mdi chiém khoang
0,1% téng sé khdch hang), cho thay du dia ting trudng dang ké. Bén canh dé, ACBS clng dinh huéng mé rdng sang nhém
khach hang doanh nghiép L&n théng qua cung cap cdc dich vu tu van tai chinh, M&A va cac san pham thi trudng vén, qua dé
tirng budc hinh thanh hé sinh thai dich vu tai chinh tich hgp. Dua trén cédc thong tin béo cao tai chinh céng bé dai chung bai
ACB va ACBS, FiinRatings nhan dinh ACBS cé sy déng gop vé Ldi ich kinh t& nhat dinh déi vdi Ngan hang me, véi muc lgi
nhuén udc tinh déng gép khoang 4% téng loi nhuén toan Tap doan, va cé thé tang lén khoang 6% trong trung han.

DE dép Ung céc k& hoach tang trudng, ACBS da va dang nhan dugc nhigu hé trg vé mat tai chinh t ACB. Cu thé, trong nam
2025, Cong ty da dudc tdng vén thém 4.000 ty ddng, nang vén diéu L& l&n 11.000 ty déng tai 30/6/2025. Trong giai doan 2026
2028, ACBS du kién tiép tuc dugc bé sung khodng 5.000 ty ddng mai ndm, giup téng nang luc tai chinh va md réng quy mé
hoat dong, cling ¢6 vi thé€ canh tranh trong nganh. Trong céc kich ban cing thang thanh khoan, FiinRatings ky vong ACBS sé&
dugc nhan hé trg tai chinh kip thai t ACB, dudi hinh thirc tang vén chi s& hitu dét xuét, hodc céc bién phéap tai chinh phi
hop khac. Vi téng tai san thanh khoan cao di dé dap ing khoang 11 lan (1.100%) nhu cau thanh khoan ctia ACBS tai
672025, ACB dugc dénh gid sé khong gép khoé khan trong viéc cung cap hé trg dic biét cho ACBS.

V& quan tri, ACB quyét dinh nhan su c8p cao va va dinh hudng chién lugc clla ACBS nhdm dam bao thdng nhat véi chién
lwge chung clia Tap doan. V& mét nhan sy c6t L6i, toan bd bén (04) thanh vién trong HAi ddng Thanh vién (HDTV) clia ACBS
déu (4 cac thanh vién cé kinh nghiém va tirng déng céc vai trd quan trong trong Ngan hang ACB; digu nay giup duy tri su déng
bd va tinh hiéu qua trong céng tac quan tri, cling nhu gép phan kiém soat rdi ro. V& van hanh, hoat déng cia ACBS duoc
giam sat truc ti€p bdi cdc bd phan ctia ACB (bao gdm Ban Ki8m soat, Kiém todn ndi bd, Quan ly Rui ro, Tai chinh) théng qua
cac chinh sach chung, bao céo dinh ky va kiém tra. ACBS ciing nhan dugc nhigu hd trg vé mét ki thuat nhu cdng nghé eKYC
va co sd di¥ liéu khach hang tir ACB. Nhin chung, FiinRatings nhan dinh méi lién két chat ché vé chién lwge, v8n va quan tri
ti€p tuc la nén tang quan trong cho vai trd ngay cang l6n ctia ACBS trong hé sinh thai ACB.

Bén canh do, dénh gia vé yéu 16 hd trg nay clia ching tdi cing xem xét dén nang luc tin nhiém clia Ngan hang me ACB. Trong
lan cap nhat XHTN gan nhét, FiinRatings da céng bé viéc duy tri mdc diém xép hang tin nhiém déi véi nha phat hanh Ngan
hang Thuong Mai C6 phan A Chau & muc “AA+“ véi trién vong xép hang ‘On dinh’. Dya trén mic diém nay cung vdi tam quan
trong Kha Cao ctia ACBS trong chién lugc hoat déng trung dai han clia ACB, chiing t6i didu chinh tang 3 bac so véi Diém xép
hang tin nhiém don & clia ACBS.

Vi thé& kinh doanh ctia ACBS dwoc danh gia & mrc “Phu hop”, phan anh quy mé ctia Céng ty dang c6 su cai thién ro
nét, tirng bu'dc cang c¢8 vi thé trong nhém 10 céng ty chirng khoan hang dau tai Viét Nam, dwgc hd trg bdi nang luc
kinh doanh 8n dinh va mic dd da dang vira phai trong md hinh hoat dong. FiinRatings dénh gia tinh 8n dinh trong mo
hinh kinh doanh ctia ACBS dudc duy tri @ méc phu hgp, nh& chién luge tang trudng bam sat ngudn lyc clia Ngan hang me
ACB, dong thoi tan dung hiéu qua nén tang khach hang va thuong hiéu cla Ngan hang me trong viéc mé réng dich vy ching
khoan ban L&. Quy mb hoat déng clia Céng ty tAng dang ké trong giai doan 2021-2024, song van chju anh hudng t& bién déng
thi truong do cd cdu ngudn thu tap trung vao dau tu tu doanh (6T2025: 41%; 2024: 39%) va cho vay ky quy (6T2025: 37%;
2024: 31%), la hai mang c6 tinh chu ky cao, d&n dén bién déng loi nhuan L&n hon so vdi cdc mang kinh doanh thu phi cé su
&n dinh hon. Hoat dong cho vay ky quy cia ACBS mé& rong nhanh vdi s6 du' ting xap xi 90%/nam trong giai doan 2021-2024
vdi chit lrgng danh muc than trong, phan dnh qua ty L& no xau khoang 1% véi LTV trung binh & mitc thap 27-33%; tuy nhién
danh muc van c6 sy tap trung nhat dinh vao mot s& khach hang cé nhan va c6 gia tri ln (véi 39% du ng thudc v& nhém 20
khéach hang ca nhan va 5 khach hang t8 chitc cé s du' l8n nhat), va tai san ¢am ¢ ¢6 sy tap trung vao nhém ¢ phiéu ngan
hang/bat déng san.

B4Gi véi mang mai gidi, thi phan mai gidi clia ACBS dugc wéc tinh cé su gia tdng dang ké, dat 3,9% tdi cudi quy 2/2025 (2024:
2,5%; 2023: 2,2%; 2022: 2,1%) dua trén gia trj giao dich clia nha dau tu vé ¢ phiéu va trai phiu, qua do6 duy tri vi th& 6n dinh
trong nhédm 15 céng ty c6 thi phan maéi gidi cao nhét thi trwdng. Céng ty ghi nhan su tang trudng vé thj phan chiing quyén cé
bao dam (CW) k& tir ndm 2019 va hién nam trong top 3 v& gid tri giao dich trong 10 t8 chifc phat hanh CW tai thi trugng Viét
Nam, déng thdi dang mé rong sang ETF nham thu hiit nha dau tu' té chlrc va nudc ngoai, thé hién nd luc da dang hda ngudn
thu. Ngoai ra, hoat dong tu van doanh nghiép dugc duy tr & quy mé l&dn nhung con tap trung, chl y&u trong linh vic ngan
hang, vdi hinh thirc tw van phat hanh trai phi€u riéng (& la chd dao. B&n canh dé, nang luc quan tri clia ACBS dugc cling ¢d
nhd ban lanh dao cé kinh nghiém séu rong va su hé trg 8n dinh tir Ngan hang me ACB v& thuong hiéu, khach hang va hé
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théng quan tri. Nhin chung, FiinRatings danh gia mé hinh kinh doanh cta ACBS c6 tinh 6n dinh & mdrc phl hgp, véi dinh
hudng da dang héa san phdm va dich vu dang dugc trién khai du cd c&u ngudn thu v&n mang tinh t&p trung nhat dinh. Trong
céc ky danh gid cap nhat tdi, FiinRatings sé tiép tuc theo dai hiéu qua ma réng mang phi bén vitng (mdi gidi, luu ky, san
pham phai sinh, ETF) clng véi kha nang kiém soat rdi ro trong hoat déng dau tu ty doanh va cho vay ky quy, nhdm dénh gia
kha ndng cai thién muc dé 6n dinh va clng c6 vi thé tin nhiém clia ACBS trong trung han.

H8 so vén va Kha nédng sinh L&i ctia ACBS dwge dénh gia & mirc “Phlu hgp”, phan 4nh nén tang van virng chac va én
dinh, bén canh hiéu qua sinh L& & m&c twong ddi khiém tén so véi cac CTCK quy mé Lén tai Viét Nam. Quy mé vén chu
s& hiru clia ACBS dat 13,6 nghin ty déng tai cudi quy 2/2025, ndm trong top 5 CTCK ¢4 v8n chu s& hitu Lldn nhat, déng thai
duy tri m{c don bdy tai chinh tuong dudng trung vi top 20 CTCK. Sau khi gidam manh trong ndm 2022 do Céngty thu hep hoat
dong cho vay ky quy, ty & don bay da tdng trd lai lén mitc 1,8 [An trong ndm 2024 va én dinh quanh mic 1,5 lan tai cudi quy
2/2025 nh& vao viéc Ngan hang me ACB g6p thém 4.000 ty dong tang von trong nira dau nam. ACBS clng duy tri ty |& an toan
tai chinh cao hon dang ké so véi muirc quy dinh t&i thiéu 180%, dat 658,8% tai cudi Q2/2025 (2024: 564,6%; 2023: 648,7%),
cho th8y nang luc von t6t va viing dém an toan. Trong kich ban du phéng co s 2025-2026, gia dinh Cong ty tiép tuc duoc hd
trg v8n tir Ngan hang me va phat hanh thém céng cu ng nhu k& hoach, ty 1& don bay tai chinh dugc duy kién sé duy tri quanh
murc 1,7 l&n, trong khi ty 1& du ng ky quy/vén chil sd hitu udc sé dat 1,1-1,3 [An (2024: 0,9 lan; 2023: 0,8 lan), théng qua viéc
Céng ty duy trl phan ldn viée tang vay ngan han dé md rong quy md cho vay ky quy. V&i cau tric vén hién tai, ACBS dugc ky
vong duy tri bd dém vén va kha nang chéng chiu phi hop; du vay, trong truding hop thi tridng dién bién bat Lgi hoac Cong ty
digu chinh quy mé cho vay ky quy giam dang k€, bién lgi nhuén ¢6 thé tam thdi thu hep, do doanh thu {&i tir hoat ddng nay
hién chiém ty trong ldn trong cd c&u ngudn thu clia Céng ty.

V& kha nang sinh i, ACBS ghi nhan bién Lgi nhudn bién déng tuong dong vdi xu hwdng chung ctia nhém Top 20 CTCK tinh
theo quy mé vén chd s& hiru. Dua trén bon quy gan nhat tinh dén cudi Q2/2025, ROA binh quan dat 2,4% (trung binh Top 20
CTCK: 3,2%) va ROE 6,1% (trung binh Top 20 CTCK: 8,3%). Trong nam 2022, khi thi trwdng kém thuan lgi, hai chi tiéu nay cla
ACBS tirng giam xudng déng k&, vdi ROA dat 1,2% va ROE dat 1,9%, song da phuc hdi theo thi trudng tir 2023. Hidu qua van
hanh ctia ACBS van thdp hon trung binh nganh, thé hién qua ty & CIR (chi phi hoat déng/thu nhap digu chinh) cac hon mirc
50-60% cUa trung binh Top 20 CTCK. Trong giai doan 2025-2026, FiinRatings di phéng ACBS sé& duy tri ROA trong khoang
2,7-3,0% va ROE trong khoang 7,2-8,2% trong kich ban cd s&; trong khi & kich ban thj truding ¢é nhigu dién bién khéng thuan
lgi, hai chi tiéu nay c6 thé giam vé khoang 0,5-1,3% vd&i ROA va khoang 1,4-2,9% v&i ROE. Dién bién nay phan anh ma hinh
kinh doanh con phu thudc vao bién dong thi trudng tir hoat déng dau turtu doanh va cho vay ky quy, trong dé viéc mé rong
dAu tu danh muc tai san tai chinh ngan han va cho vay margin da tao du dja tang truwdng cho lgi nhuan ty doanh va doanh
thu (&i, song ddng thdi cding [am gia tang rli ro thanh khodn va bién déng lgi nhuén khi thi trudng dao chigu. DU vay, nén tang
v8n manh va sy h6 trg 6n dinh tir Ngan hang me tiép tuc déng vai trd quan trong, gitip ACBS duy tri hd s vén va kha nang
sinh l&i @ mirc “phl hop”.

Vi thé rui ro cua ACBS duoc FiinRatings danh gia & mic “Phi hop”, phan anh khau vi rdi ro twong déi than trong trong
hoat déng cho vay ky quy va dau tu' tu doanh, tuy nhién mirc dé tap trung trong danh muc cho vay sé cén hién hiru,
song song vai ty trong trai phiéu doanh nghiép trong danh muc dau tu dugc ky vong sé ting trong thdi gian téi, trong
bdi canh Céng ty dinh huwdng ddy manh hai mang kinh doanh ¢t 16i nay nham cai thién vi thé kinh doanh. Hé théng va
khung quan tri rii ro (QTRR) ciia ACBS dug'c ké thira va van hanh trén nén tang ciia Ngan hang me ACB, cé su twong
thich véi chién lwgc kinh doanh caa Cong ty.

D3i vdi hoat déng cho vay ky quy, ACBS ban hanh nhiéu chinh séch QTRR phu hop, déng thdi ap dung hé thdng quan tri rii ro
(duoc k€ thira va ki€m soat trén nén tdng cua ACB) véi 03 I8p quan tri, phan loai rli ro theo ma chitng khoan va khéch hang,
két hgp cac tiéu chi dinh lugng nhu LTV, ty 18 du' ng trén han mitc, hay mirc dd tap trung cla tirng khach hang. Hé théng
chdm diém va x&p hang ma ching khoan dugc van hanh tu déng va cap nhat dinh ky, hd trg didu chinh gidi han tin dung theo
bi€n dong thi trugng. Trong bdi canh rdi ro vi mo gia tang, FiinRatings nhan dinh c4u tric kiém soét nay gitip Cong ty duy tri
kha nang quan ly danh muc va linh hoat gidam du ng cho vay margin khi can thiét.

Bén canh do6, théng qua hé thong ban giai ch&p ban ty ddng cing nhu qua chét luwong va mie dd bao phl cla tai san dam

bao, ching t8i danh gia ACBS ciing dang duy tri cd ché kiém soat rdi ro tap trung phu hgp ddi vdi danh muc cho vay ky quy
clia Céngty. Cu thé, mdic dd rui ro tap trung theo khach hang trong danh muc cho vay cla ACBS dudc chiing téi danh gia &
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murc vira phai, véi khoang 39% danh muc duodc tap trung & céc khach hang Lén (bao gdm cé KHCN va KHDN) - tugng duong
voi mire dd tap trung clia cadc CTCK c6 cung quy mé. Danh muc cho vay ky quy ctia Céng ty cling cé su tap trung trong nganh
ngéan hang, véi ty trong chiém td&i 40%-60% trong cdc nam trd lai day, cung véi du ng 05 méa chitng khodn ngan hang hang
dau thuong chi€m it nhdt khoang 35% téng du no cho vay ky quy. Mac dl vay, ngan hang 1a nganh dugc danh gid cd riiro
thap so vdi da s cdc nganh khac, qua dé thé hién khAu vi rdi ro cé phan than trong clia Céng ty. Céc chinh sdch va cong tac
QTRR clia ACBS da gitp duy tri chat lwgng danh muc cho vay ky quy tét, thé hién qua ty 1& nd x4u & mdc khodng 1% va da
dugc trich lap du phong day du.

Dai v6i hoat dong dau tw tu doanh, FiinRatings ddnh gid khau vi rii ro cia ACBS & mic tudng d8i than trong. Ty trong L6n
(khoang 89%) danh muc ty doanh ¢ phiéu clia Cong ty tp trung vao cac ma thudc VN30, trong khi danh muc trai phiéu chua
yéu (khoang 89%) la trai phi€u Chinh phu va trai phiéu do céc té chirc tin dung phat hanh. Ngoai ra, tién giti ndm gir dén
ngay ddo han, trong dé bao gém gan 4.000 ty VND ngudn vén b sung t&r Ngan hang me ACB chua giai ngan cho hoat déng
cho vay ky quy, dang déng gop dang ké (khoang 75% gia tri danh muc) t&i tai san dau tw chia ACBS.

e Cuthé, tinh d&n 30/6/2025, danh muc dau tw clia ACBS chu y&u gdm tign glri (75,5%), ¢d phiéu niém yét (8,5%), trai
phi€u Chinh phd (8,8%), trai phiu ngan hang (2,4%), va phan con lai (3 tai san khéc. Co cau ndy phan dnh dinh
hudng dau tu than trong, tap trung vao céc tai san cé thanh khoan cao va rdi ro tin dung thap.

V& chién lwgc ddu tu, ACBS duy tri cdch tip can quan tri rdi ro chi ddng, thudng xuyén cap nhat dénh gia nganh va ¢ phigu
dwa trén bién dong vi md, chinh séch va két qua tai chinh. Cac nguding cat 16 (20%) duge 4p dung nhat quéan, cung vdi viéc
thiét tap hai ldp ki€m soét rii ro trong hoat ddng ti doanh, bao gdm déanh gid phuwong an dau tu' va kiém thir cac kich ban bt
lgi. Mirc do tap trung clia danh muc déu tu ¢é phigu duge dénh gid & mic twong déi thap, khi cdc ma cé phiéu chinh déu
thudc nhém VN30 va c6 thanh khodn cao, B&i vdi trai phiéu, FiinRatings ghi nhan céc tiéu chi dau tu trai phiéu cla ACBS ¢c6
tinh chon loc cao, t4p trung vdo doanh nghiép cé hiéu qua hoat dong t6t, khéng cé ng qua han va cé dong tién dam bao dap
'ng nghia vy trd ng tréi phi€u, vdi ky han cha y&u dudi 3 nam. Tuy nhién, ching téi cling luu y vé& kha ndng Cong ty ¢ thé gia
tang ty trong d4u tu trai phiu doanh nghiép (vdc tang l&n khodng 2.000 ty dong trong trung han tir mdc hién tai 270 ty ddng).
Trong kich ban Cong ty gia tdng danh muc dau tu trai phiéu doanh nghiép, ching toéi ky vong ACBS ¢6 dinh hudng dau tuw véi
khdu vi than trong, vdi trai phiu dugc dau tw phai théa man (i) cé tai san dam bao tét, (i) cdu tric tai chinh va nang lue tra
ng tdt, va (jii) chd s& hitu va céc cép lanh dao uy tin. Qua dé, ching t6i danh gia xu hudng vé khau vi nay sé tiép tuc hd trg vi
thé rii ro clia Cong ty & muc phi hgp. Trong thdi gian t6i, chat lwong danh muc dau tu trai phiéu clia ACBS sé a yéu t6 dugc
tiép tuc theo d&i trong céc ky cap nhat XHTN tiép theo.

V& nghiép vu tw van, ACBS chi thuc hién tu vAn phat hanh d8i vdi c4c céng cu tai chinh dd tidu chudn va khéng lam bao lanh
phat hanh. Tinh tlr 2022 dén nay, g&n 97% gid trj trai phiéu va cé phigu dugc C6ng ty tu van phat hanh la cua céc ngan hang
(dn, thé hién kh&u vi rii ro than trong trong qué trinh sang loc ddi tdc cla Céng ty. Viéc han ché lam bao lanh phat hanh cing
da giip Cong ty trdnh nghta vu phai mua lai trai phiéu néu phat hanh khéng thanh cdng. Tuong tu, d&i vdi nghiép vu luu ky,
ACBS khdng chiju trach nhiém tai chinh vé nghia vy thanh toan va chi ¢ nghia vu théng bao cho nha dau tu khi trdi phiéu
cham tra va ho trg tai lidu, théng tin va phdi hgp clng céc bén xtr ly. Qua do, chiing ti nhan dinh céc nghiép vu tu van va luu
ky khéng cé anh hudng tiéu cuc L&n vi thé rli ro cia Cong ty.

FiinRatings danh gia Kha ndng huy ddng vén va Thanh khoan ctiia ACBS & mic “Phu hgp”, phan anh sy’ linh hoat nhat
dinh trong kha nang huy déng vn cung chi phi v8n canh tranh; dong thdi vi thé thanh khoan dugc ky vong sé duy tri &
mc 8n dinh, phi hgp véi mé hinh va dinh hwéng kinh doanh ctia Céng ty. B&én canh dé, cac chinh sach quan tri vén
twong doi than trong cung du dia mé réng tin dung dang ké cho giai doan i cling la nhirng yéu t6 hd tro cho ho so' tin
nhiém téng thé cha Cong ty.

ACBS duy tri kha nang huy déng vén linh hoat, chi yéu tir cac ngan hang thudng mai (&, véi chi phivén canh tranh va cau
tric bao dam an toan. Tai cudi Quy 2/2025, téng han mirc tin dung clia Céngty dat khoang 40 nghin ty déng, trong d6 du ng
thuc té€ khoang 19,5 nghin ty déng (tuang duong 50% han mutc), cho thay du dia md réng vén vay van con. Ngudn vin vay tap
trung tai cdc ngan hang quéc doanh va thuong mai dau nganh (chiém 50-55% téng han mirc), phan anh mitc tin nhiém tat
clia ACBS trong thi trudng tai chinh. Phan Lén céc khodn vay duge bao ddm bang hgp ddng tign glti ¢6 ky han hodc tin chap,
giup gidam bt rdi ro tin dung va cling ¢8 thanh khodn. Mat bang L&i suat vay cia ACBS trong khoang 3,6-6,6%/nam, thap hon
trung vi nganh, phan anh Lgi thé cia cdc CTCK nam trong hé sinh thai chia ngan hang. Céac khoan vay nay chd yéu phuc vu
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ENLIGHTEN THME MARKET

dau tu trai phiéu Chinh ph( nhdm duy tri danh muc an toan va tan dung chénh l&ch Lgi suat dé cai thién bién loi nhuén.
Ngoai ra, ACBS da phat hanh 200 ty ddng tréi phiu khéng chuyén d&i trong thang 8/2025 dé tai co cdu ng ddo han, déng thoi
chuén bj k& hoach phat hanh trai phiéu riéng (& va ra cédng ching giai doan 2025-2026 nham md rdng ngudn vén trung - dai
han. Bén canh kénh trai phi€u, Cong ty ciing duf kién sé tang huy dong qua tin dung ngan hang trong va ngoai nudc, clng vdi
hé trg v8n tir ACB, nhadm dam bao dap (ng nhu cau kinh doanh.

Thanh khoan caa ACBS tiép tuc duy tri & mic an toan, phan 4nh kha nang quan tri than trong va linh hoat trong cdc diéu kién
thi tredng khac nhau. Tai cuéi Quy 2/2025, ty 1é tai san thanh khoan cao trén ng vay ngin han dat theo udc dat 98,7% (2024:
92,7%), cho thay khé nang dép ¢ng g&n nhu toan bé nghia vu ng ngén han bang tai san cé tinh thanh khoan cao. Ty 1& nay
tirng dat 240,6% trong ndm 2022, thoi diém thi truding ching khodn diéu chinh manh, (&i suét tdng va thanh khoan hé théng
ngén hang that chat, khién chi phi vén ngan han tang dang ké. ACBS chl déng digu chinh gidm quy mo vay ngan han va hoat
déng cho vay ky quy, gitip Cong ty duy tri thanh khoan & mic an toan trong giai doan céng thdng nay. Khi thi trudng 8n dinh
trd tai ndm 2023, ACBS tai md rong cho vay ky quy (dw ng vay ngan han tang tir 1.343 ty 1&n 5.923 ty), song van duy tri ty (& tai
sén thanh khoan cao @ mitc than trong 102,7%, cho thay dinh hudng tang trwdng can bang. Tai cudi Quy 2/2025, tdng tai san
thanh khoan cao ctia ACBS dat khoang 19.727 ty dong, trong dé bao gébm ti&n gui c6 ky han (chiém 76% danh muc), trai
phiéu Chinh pht (9% danh muc, la ngudn b8 sung thanh khoan mai phat sinh trong 2025 dé hé trg md rong quy mo vay), tién
va tuong dudng tién (7% danh muc), va ¢ phiéu niém yét (8% danh muc, déng vai tro linh hoat trong céc giao dich ngén
han). Nhd co cdu tai san nay, ACBS cd thé nhanh chéng chuy&n d&i tai san tai chinh thanh tigén mat, dong thdi dam baoc
ngudn thanh khoan doi dao dé chi tra géc va lai vay ngén han ma khang can phu thudc hoan toan vao dong tién mai.

ACBS hién ap dung khung quan trj thanh khoan vdi viéc giam séat dinh ky bdi Hai ddng ALCO va thuc hién kiém tra sitc chiu
dung (stress test) hang thdang. Trong kich ban kiém tra sifc chdng chiu cla FiinRatings, ching tdi gia dinh Céngty ¢é thé linh
hoat diéu chinh/thu hep dw ng ky quy, déng thdi tan dung dong tién tir cdc khodn tién giri ddo han dé giam ap luc lai vay, qua
dé bao vé vi thé thanh khoan. FiinRatings danh gia dinh hudng duy tri chinh sach thanh khodn than trong ctia ACBS (a phu
hdp, song luu ¥ rli ro thanh khodn va&n hién hitu do mé hinh kinh doanh cé sy tap trung trong danh muc ky quy ca vé khach
hang l&n ma ching khoan. Bén canh dé, viéc md rong dau tu trai phiéu doanh nghiép tir nam 2025, cling kha nang giam tién
glti c6 ky han, cing c6 thé anh huwdng dén tinh linh hoat thanh khoan, khi hiéu qua clla mang d3u tu trai phiéu nay van can
thoi gian dé kiém ching.

T8ng thé, ho so huy déng vén va thanh khodn clia ACBS dugc xem la phl hop, véi cdc yéu t6 hd trg tl quan hé ngan hang va
nén tang vén chu 6n dinh, nhung cin tiép tuc theo ddi kha ndng duy tri bdé dém thanh khodan trong bdi canh mé rong danh
muc dau tu va bién ddng Lgi nhuan ty doanh. FiinRatings sé dac biét ch y dén (i) chat lugng va tinh thanh khoan cua céc
khoan dau tw mdi, (i) ty L& tai san thanh khoan cao trén ng ngén han, va {(iii) k& hoach tang vén tr ACB trong céc ky danh gia
cép nhat XHTN tiép theo.
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Trién Vong X&p Hang Tin Nhiém

Trién vong ‘On dinh’ phan anh ky vong ctia FiinRatings vé kha ndng ACBS sé gil vitng mirc x&p hang tin nhiém trong 12-24
thang tdi.

Kich Ban Nang Diém X&p Hang

Chung tBi c6 thé xem xét cac y&u t8 sau mdt cach doc lap hodc dong thai trong vieéc danh gia nang diém xép hang tin nhiém
ctia ACBS néu:

Thi phan mai gidi ctia ACBS ¢6 su tang trudng t6t va duy tri 8n dinh trong top 10 vé du ng cho vay ky quy;

Congty thanh céng trong viéc da dang héa ngudn thu, thé hién qua gia ting ty trong doanh thu tir phi djch vu nhu tw
van, madi gidi, ngan hang dau tu'...

Congty cai thién kha nang sinh Li qua viéc dua cac chi s8 ROA va ROE ngang murc trung vi clia top 20 CTCK;

ACBS th&t chat dang ké khau vj rui ro, thé hién qua dinh hudng dau tu chuyén sang kinh doanh ngudn, va/hoac mue
doé tap trung vé nganh va khach hang l&n trong danh muc cho vay ky quy giam;

Kich Ban Ha Diém Xép Hang

Chuing t6i c6 thé xem xét céc yéu t8 sau mdt cach ddc lAp hodc dong thdi trong viéc déanh gid ha diém x&p hang tin nhiém
clia ACBS néu:

H6 trg tir Ngan hang me ACB va/hodic chat luwgng tin dung ctia ACB cé s suy giam, déc biét trong céc giai doan thi
trudng c6 bién dong Ldn, gdy anh hudng dén tinh 8n dinh trong hoat déng kinh doanh cuia Céng ty;

Mang lwdi khach hang clia ACBS bj thu hep va thi phan maéi gidi clia Cong ty ¢6 su sut giam dang k&, anh hudng dén
kha ndng duy tri vi thé kinh doanh clia Céng ty;

MUrc don bay tai chinh clia Céng ty tiép tuc tdng manh trong khi kha nang sinh &1 khéng c6 su cai thién dang ké,
thap hon dy phéng ctia ching téi clng vdi sy bién dong cao vé Lgi nhuan;

Vithé rdi ro clia Cong ty suy gidm do khau vj rli ro gia ting trong cac nghiép vu v& ngan hang dau tu, tu doanh,
va/hodc ndi léng céc quy dinh ndi bd vé cho vay ky quy.

IF Ny
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Phuwong Phap Luan Xép Hang Tin Nhiém

Phuong phéap luédn xép hang tin nhiém giai thich cach ti€p can cua FiinRatings dé danh gid rdi ro tin dung cla céc doanh
nghiép tai Viét Nam. Phuong phap luan nay nhadm muc dich giip cdc cong ty, nha dau tu' va nhitng thanh vién thj truoing khac
hiéu cach thirc va cac tidu chi dinh lugng cing nhu dinh tinh quan trong ma chung téi xem xét trong viéc giai thich két qua
x&p hang tin nhiém ndéi chung, va ddi vdi ting nganh cu thé ma chung tdi thuc hién.

Ngoai ra, mdt s6 thuat ngl* dude s dung trong bao cdo nay, dic biét ld mot s& tir chuyén nganh duge sif dung dé thé hién
quan diém clia chung tbi v& x&p hang cac yéu t6 lién quan, cd ¥ nghia cu thé dudc néu trong céc tidu chi cla ching téi, do
dé nén dudc doc clng vdi cac tiéu chi dé. Vui long xem céc Phuong phap x&p hang va tiéu chi lién quan theo dudng dan dudi
day:

e Phuong phap luan X&p hang Tin nhiém (XHTN) CTCK

» Phuong phap ludn Nang bac xép hang tin nhigém dudi tac dgng clia tip doan
e Phirgng phap ludn xép hangtin nhiém cho ngan hang
Hodac tham khéo duding din sau dé bit thém chi tiét vé phuwong phap xé&p hang tin nhiém ap dung chung:

e Phurang Phap Ludn X8p Hang Tin Nhiém

Lich S&* Xép Hang Tin Nhiém (‘XHTN’)

Puwong dan tgi Bao

Loai XHTN Ngay cong bd Piém XHTN Trién von -
: gdy congho . Snvong cdo Xép hang

XHTN Lan dau - T8 chitc phat hanh 11/11/2025 A On dinh Bao cdo Xép hang

Bao céo gan day

[FiinRatings] Nganh dich vul ching khoan & Viét Nam (Cép nhat Thang 5/2025)
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THANG DIEM XEP HANG TiN NHIEM

Chuing t6i sir dung thang diém x&p hang dudi dé xac dinh diém x&p hang tin nhiém cho tat ca céc doanh nghiép phat hanh
trong cac nganh va linh vire ma chting t6i xép hang tai Viét Nam. Thang diém nay dudc x8y dung va dp dung bdi FiinRatings
va khéng 6 gid tri hodc y nghia tuong duong vdi thang diém xép hang clia bat ky té chirc x€p hang tin nhiém nao khac.

Pinh nghia va giai thich Thang diém x€p hang
Nhém 1: Nang lwc dap (*ng nghia vu tai chinh Tét Nhat AAA
AA+
Nhém 2: Nang luc dap 1Png nghia vy tai chinh Rat Tot AA
AA-
A+
Nhém 3: Nang luc dap ¢ng nghia vu tai chinh T8t nhung ¢o thé bi anh hudng bdi digu A
kién kinh t& bt Lgi va thay déi hoan canh
A-
BBB+
Nhém 4: Nang luc dép (ng nghia vy tai chinh & mdc Kha nhung dé bi anh huding hon BEB
trudc céc dién bign bat Lgi cha nén kinh té
BBB-
BB+
Nhém 5: Kha nang dép &ng cdc nghia vy tai chinh Trung binh BB
BB-
B+
Nhoém 6: Nang luc dap (tng nghia vu tai chinh Y&u. Nhay cam véi cac didu kién kinh B
doanbh, tai chinh va kinh t&. Rui ro cao.
B-
cce+
CCC
Nhém 7: Kha nang dap (ng nghta vu tai chinh Rat Y&u va kha nadng v& ng cao. Rat nhay ccc
cam vdi cac didu kién kinh doanh, tai chinh va kinh t&. Rui ro rat cao.
ccC
C
Nhém 8: M4t kha nang thanh todn. Khong thanh toén céc nghia vu ng dung han (SD -
Mét kha nang thanh todn mot phan) hodc khéng thé thyc hién duge cac nghia vu tai chinh SD. D

(D - Mé&t kha nang thanh toan). Mic D ciing sé dugdc st dung khi doanh nghiép ndp don
yé&u cau pha san hodc thyc hién cac hanh déng tuong tu.
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KE KHAI THONG TIN VE S& HO'U LIEN QUAN

Tai thoi diém cong bd bao céo, théng tin ké khai sau day dwoc thire hién theo quy dinh hién hanh va nhdm thé hién sw
tuan thi trong viéc thwe hién va cong bd két qua xép hang tin nhiém:

e Ty I& s& hivu cb phan tai FiinRatings ctia ACBS: khdng cé

e Ty lé s& hiru cb phan tai ACBS clia FiinRatings: khéng c6

e Tylé s& hru cb phan tai ACBS cua cac nhan vién khac cia FiinRatings: khong c6
e Gia trj trai phiéu cla FiinRatings s& hivu bdi ACBS: khéng cé

e Gia tri trai phiéu cia ACBS s& hiru bai FiinRatings: khéng cé

e Gia tri cac cdng cu no khac cla FiinRatings s& hi*ru b&i ACBS: khéng co

e Gia tri cac cdng cu ng khac cia ACBS s& hiru bdi FiinRatings: khéng ¢6

FiinRatings dwoc dé cap & trén bao gdm Céng ty Cd phan FiinRatings, thanh vién ban giam déc, thanh vién hoi ddng
xép hang tin nhiém, cac nhan sy cla FiinRatings tham gia hoat déng x&p hang tin nhiém nay. Sé liéu trén dwoc ra soat
ké tir ngay chinh thirc ky Hop ddng xép hang tin nhiém v&i Céng ty va cap nhat dén ngay phat hanh bao cdo nay.

FiinRatings duy tri mét chinh s&ch déc lap nghiém ngéat déi nham dap (rng cac quy dinh hién hanh trong viéc cung cap
dich vu xép hang tin nhiém tai Viét Nam ciing nhw nhdm tuan tha cac chinh sach ndi bd v& tranh mau thuan loi ich va
dam bao tinh khach quan va déc lap trong viéc phan tich va duwa ra y kién xép hang tin nhiém. Theo d6, cac nhan sy
tryc tiép tham gia xép hang tin nhiém khdng dwoc phép s& hiru va thire hién bat ky giao dich nao déi véi chirng khoan,
cb phan hay céng cu ng clia don vi dwgc xép hang tin nhiém khi FiinRatings da thiét 1ap méi quan hé xép hang tin
nhiém.

Giam déc, Trwéng Bé phan Phan tich
Ha No6i, ngay 11 Thang 11 nam 2025
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LIEN HE

Bao céo x&p hang tin nhiém nay dugc soan lap nhdm muc dich cung cap thong tin ra dai ching theo quy dinh hién hanh va

do dé ban céng b nay chi cung cap két qua xép hang tng thé va tém tat cd s¢ thuc hién va dénh gia céc tiéu chi lién quan.
Théng tin x&p hang day d hodc bao cdo xép hang day d duge cung cdp déc quyén bdi FiinRatings theo céc diéu khoan va

didu kién cu thé.

Lién hé Truy&n théng: Cé Nguyén Ha Vly, Quan ly Quan hé& Céng ching
S48 dién thoai: (+84) 916 556 600

Email: vy.nguyenha@fiingroup.vn

Lién hé Dich vu Khach hang: C6 B4 Th| Thu Hué, Giam ddc Thuong mai
S3 dién thoai: (+84) 971 390 935

Email: hue.ba@fiingroup.vn
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ENLIGHTEN THE MARKET
Tuyén bd mién trach nhiém va Ban quyén

Khéng ndi dung nao (bao gdbm x&p hang, phan tich lién quan dén tin dung va di lidu, dinh gid, md hinh, phan mém hoac tng
dung hodc san ph8m khac) hodc bat ky phan nao trong d6 (Ndi dung) c6 thé dudc sira ddi, thiét k& ngu'de, sao chép hodc
phan phoi dudi bat ky hinh thirc nao bang bat ky phuong tién nao, hodc duge luu trir trong co s& d liéu hodc hé théng truy
xudt, ma khéng ¢cé su cho phép trude bang vén ban ctia FiinRatings.

Noi dung trong bdo cdo nay sé khdng dugce s dung cho bat ky muc dich bat hgp phép hodac trdi phép nao. FiinRatings cing
nhu cdc gidm dbc, quan ly, nhan vién hodc dai ly (g0i chung La Bén FiinRatings) khdng dam bao tinh chinh xac, day du, kip
thei hodc sén c6 clia Noi dung. Bén FiinRatings khang chiu trach nhiém vé bat ky sai s6t hoac thiéu sét nao (do so suat
ho&c nguyén nhan khac), bdt ké nguyén nhan L gi, d&i véi két qua thu dudc tir viéc st dung Ndi dung nay, ho&c vé bao mat
hodc duy tri bat ky di¥ lidu dau vao nao ciia ngudi duing. Noi dung dugc cung c8p trén co s& "nguyén trang". BEN
FIINRATINGS TU CHOI BAT KY VA TAT CA CAC BAO DAM TRUC TIEP HOAC GIAN TIEP, BAO GOM, NHUNG KHONG GIG|
HAN D3I V&I BAT KY BAO DAM NAO VE TINH KHA DUNG HOAC TINH PHU HOP V&I MUC BIiCH CY THE HOAC UNG DUNG
NOI DUNG. Trong moi trudng hop, céc bén FiinRatings sé khong chiu trach nhiém vdi b4t ky bén nao v& bat ky thiét hai truc
tiép, gian ti€p, cng nhu vé cac hau qua, chi phi, phi phdp ly hodc t8n that (bao gdm, nhung khong gigi han, thu nhap bi mat
hodc bj mét lgi nhuén va chi phi ca hdi hodc t8n that do sd suat) lién quan dén bat ky viée si¥ dung N&i dung nao ngay ca khi
dugc thong bdo vé kha nang xay ra nhitng thiét hai dé.

Céc phan tich lién quan dé&n tin dung va cac phan tich khac, bao gdm x&p hang va céc tuyén bd trong Ni dung a cac tuyén
bd vé y kién va quan diém clia chiing téi vao ngay chiing dugc thé hién va khéng phai la tuyén bd vé thuc té. Cac y kién,
phan tich va quyét dinh xac nhan xép hang cua FiinRatings khéng phai la cac khuyén nghi dé mua, ndm gilt hodc ban bat ky
ching khoén nao hodc dé dua ra bat ky quyét dinh diu tu ndo va khdng d@ cap dén tinh phu hgp cla bat ky ching khoén
nao. FiinRatings khdng c¢é nghia vu cdp nhat Noi dung sau khi xudt ban dudi bat ky hinh thc hodc dinh dang nao. N&i dung
khéng nén dugc dua vao hoan toan vao va khong dugc thay thé cho ky nang, kha nang phan doan va kinh nghiém ctia ngudi
doc, cdp quan ly, nhan vién, c8 v&n va / hodc khach hang khi thire hién dau tw va cac quyét dinh kinh doanh khac.

FiinRatings khéng hoat déng nhu mdt t8 chitc Gy thac hodc tv vdn dau tw. Mac du FiinRatings da thu thap théng tin tr cac
ngudn ma FiinRatings cho (& dang tin cay, FiinRatings khéng thurc hién kiém tra va khéng ¢ nghia vy thdm dinh hodc xac
minh déc lap bat ky théng tin ndo ma FiinRatings nhan dugc. Céc 4n pham lién quan dén xép hang cé thé dugc xuat ban vi
nhiéu ly do ma khdng nhat thiét phu thudc vao hanh déng clia hdi dong x&p hang, bao gdbm nhung khdng gidi han & viéc xuét
ban ban cap nhat dinh ky v& x&p hang tin dung va cdc phan tich lién quan.

FiinRatings tir ch8i bat ky nghTa vu nao phat sinh tir viéc céng bd x&p hang tin nhiém nay, thu hdi hodc dinh chi két qua x&p
hang tin nhiém c{ng nhu b4t ky trach nhiém phap ly nao di vdi bat ky thiét hai nao dugc cho la dd phai ganh chiju vilién
quan dén viéc st dung k&t quéa x&p hang tin nhiém.

Céng ty C8 phan FiinRatings (4 céng ty con clia Céng ty C8 phan FiinGroup Viét Nam chuyén cung cp dich vy x8p hang tin
nhiém. FiinRatings hoat déng doc lap va tach biét vdi cac don vi kinh doanh khac ctia FiinGroup nhdm dam bao tinh déc lap
va khach quan clia cac hoat dong tudng ing. Do dd, FiinRatings c6 thé cé thang tin khéng cé san ddi véi cac dan vi kinh
doanh khéac cla FiinGroup. FiinRatings da thidt l4p cdc chinh sach va thd tuc dé duy tri tinh bdo mét clia cac théng tin
khong cdng khai lién quan dén hoat déng x&p hang tin nhiém.

FiinRatings c6 thé nhan dwgc doanh thu cho céc xEp hang va mét s8 phan tich nhat dinh, thudng L& tir cac t8 chirc phat
hanh hodc bao lanh phat hanh chitng khoan hodc tir nhitng ngudi cé nghia vu lién quan. FiinRatings c6 quy&n phd bién cac
y ki€n va phéan tich clia minh. C4c phan tich va x&p hang céng khai clia FiinRatings dugc cung c8p trén cac trang web cla
FiinRatings va c6 th& dugc phan phdi thong qua cac phuong tién khéc, bao gdm thong qua cdc &n pham cla FiinRatings va
céc nha phan phdi thudc bén th& ba. Thang tin vé mire phi dich vu Xép hang tin nhiém xin vui ldng tham khao tai
hitps://fiinratings.vn/.

FIINRATINGS, FIIN, va FIINGROUP la cac nhan hiéu da dang ky ban quyén thudc Cong ty C6 Phan FiinGroup Viét Nam.



